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Primera parte 

Introducción y síntesis 

E 
n 1988 la crisis económica de América Latina y el Caribe 
adqui rió ribetes dramáticos. El producto por habitante dis­
minuyó por primera vez desde la recesión de 1981-1983 

(equivalió apenas al obtenido en 1978), la inflac ión más que se 
duplicó, alcanzando un promedio sin precedente de 470%, y las 
remuneraciones reales disminuyeron en la mayoría de los países 

Documento informativo presentado el 20 de diciembre de 1988 por 
el Secretario Ejecut ivo de la CEPAL en la tradicional conferencia anua l 
del organismo. Se reproducen el primero de los tres apartados que 
integran el documento y los puntos 1) y 2) del segundo; los puntos 
3 (El sector externo) y 4 (La deuda externa) se ofrecerán en la próxi ma 
entrega, así como el último apa rtado: " La cri sis y la coyuntura: signi­
ficado e implicacio nes". Comercio Exterior hizo pequeños cambios 
editoria les y, por razones de espacio, eliminó algunos cuadros esta­
dísticos y las gráficas. 

(véase el cuadro 1 ). Este deterioro de las condic iones económ i­
cas ocurrió pese a que al mismo tiempo se suavizó en alguna me­
dida la restricción externa. Así, en la mayoría de los países de la 
región se alejó aún más la huidiza meta de reiniciar un crecimiento 
económico sostenido y con estabilidad que les permita ir pa lian­
do los ingentes y graves problemas sociales acumulados. 

La evolución desfavorable de la región por octavo año conse­
cutivo pone de relieve que, sobre el trasfondo de problemas es­
tructurales de larga data, los recurrentes desajustes macroeconó­
micos asociados al servicio de la deuda, a la crisis fiscal y a la 
escasez de divisas han adqu irido ya una dinámica propia que se 
refleja en las crecientes presiones inflacionarias, el debi litamien­
to del proceso de inversión y la reducción de la capacidad de ma­
niobra de la política económica. Es este contexto el que expl ica 
en gran parte los pobres resultados que una vez más se registra­
ron en 1988 en materia de crecimiento y estabi lidad. 

El aumento del valor de las exportaciones, derivado del alza 
de los precios internacionales de los productos básicos no ener-
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CUADRO 1 

América Latina y el Caribe: principales indicadores económicos• 

1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988. 

PIB a precios de mercado 
(1980 ~ 100) 99.4 96.9 100.4 104.1 108.1 110.8 111.6 

Población (mi llones de habitantes) 375 383 391 400 408 417 426 
PIB por habitante (1 980 ~ 100) 95 .0 90.5 91.8 93.0 94.5 94.8 93.4 

Tasas de crecimiento 

PIB - 1.2 - 2.6 3.7 3.6 3.9 2.5 0.7 
PIB por habitante - 3.5 - 4.7 1.4 . 1.4 1.6 0.3 - 1.5 
Precios al consumidor< 84.6 130.8 184.8 247.7 64.5 198.9 472 .8 
Relación de precios del intercambio 

de bienes - 9.2 1.3 6.6 - 4.4 -11.4 0.5 - 0.1 
Poder de compra de las exportaciones 

de bienes - 7.7 11.0 13.4 - 4.2 -12.2 7.5 10.2 
Valor corriente de las exportaciones 

de bienes - 8.8 0.0 11.6 - 5.6 -15.2 14.0 14 .5 
Valor corriente de las importaciones 

de bienes -19.9 -28.5 4.2 - 0.3 2.5 13.0 10.2 

Miles de millones de dólares 

Exportaciones de bienes 87. 5 87.5 97.6 92 .2 78.2 89.2 102.0 
Importaciones de bienes 78.4 56.0 58.3 58. 1 59.7 67.4 74.2 
Saldo del comercio de bienes 9. 1 31.5 39.3 34.1 18.5 21.8 27.8 
Pagos netos de utilid<tdes e intereses 38.8 34.4 37.0 35.0 31.9 30.5 33. 1 
Sa ldo de la deuda corriented -41.0 7.3 - 0.8 3.0 -15.4 - 9.8 7.6 
Movimiento neto de capitales• 20.2 2.9 10.2 2.2 8.3 13 .9 4.3 
Ba lance globa lr -20.8 - 4.4 9.4 0.8 - 7. 1 4.1 - 3.3 
Deuda externa globa l brutaS 331 .O 352.2 369.9 376.7 389.4 410.5 401.4 
Transferencia neta de recursosh -18.6 -31.5 -26.7 -32.8 -23.6 - 16.5 -28.9 

a. Las cifras correspondientes al PIB y a los precios al consumidor se refieren al conjunto de los países incluidos en los cuadros 2, excepto Cuba (23 
países), y 4, respectivamente . Los datos del sector externo corresponden a Bolivia, Ecuador, México, Perú y Venezuela (exportadores de petróleo) 
y Argentina, Brasi l, Co lombia, Costa Rica, Chile, El Sa lvador, Guatemala, Haití, Honduras, Nica ragua, Panamá, Paraguay, la República Dominicanay 
Uruguay (no exportadores de petróleo). 

b. Est imaciones preliminares sujetas a revisión. 
c. Variación de diciembre a diciembre. 
d. Incluye transferencias unilaterales privadas netas. 
e. Incluye capital a largo y corto plazos, transferencias unilaterales y oficiales, y errores y omisiones . 
f. Corresponde a la variación de las reservas internacionales (con signo cambiado) más los asientos de contrapartida. 
g. Incluye la deuda con el FMI; las cifras de 1988 son preliminares; en los casos de Bolivia, Haití, Nicaragua y Panamá se trata de la deuda pública; 

en el de Venezuela, de la deuda total de acuerdo con información oficial y de organismos financieros internacionales; y en el de Brasil, para los 
años 1983, 1984 y 1985, de la deuda total de acuerdo con información del Banco Mundial. 

h. Corresponde a los ingresos netos de capitales menos los pagos netos de utilidades e intereses. 
Fuente: CEPAL, con base en cifras oficiales. 

géticos y de la considerab le expansión de los volúmenes expor­
tados, no im pu lsó un mayor crec imiento, ya que, salvo en unos 
pocos países, una proporción reducida del aumento de las ven­
tas externas se destinó a incrementar las importaciones, en tanto 
que el grueso se usó para f inanciar el aumento de la transfe ren­
c ia de recursos al exterior. Ésta se elevó cas i 75%, alcanzando 
28 900 mil lones de dólares, uno de los montos más altos desde 
el esta llido de la cr isis de la deuda en 1982. Así, la li mitada capa­
cidad para importar siguió restringiendo el crecimiento eco­
nómico. 

No obstante, en varios países -incluyendo los tres más 
grandes- no fue tanto la fa lta de .divisas lo que limitó su c rec i­
miento en 1988, sino las dificultades de bregar con los desequili­
brios macroeconómicos agudizados por la cr isis. En particular, 
las consecuencias negativas de los fuertes desequilibrios de las 

finanzas públicas y de la ace lerac ión de los procesos inflaciona­
ri os o de los intentos para contro larlos, desempeñaron un papel 
preponderante en la pérdida de dinamismo económico. 

Conforme a estimac iones pre liminares de la CEPAL, el PIB de 
la región aumentó apenas 0.7%, tasa menor que la ya muy baja 
registrada en 1987 e in ferior también a la del crecimiento de la 
poblac ión . El producto por habitante dism inuyó, por tanto, 1.5%, 
siendo así 6.5% más bajo que en 1980. 

En la reducción del ritmo de crecimiento económ ico influyó 
especia lmente el virtua l estancamiento de la actividad econÓmi­
ca en Brasil y su muy leve expansión en Argentina y México, paí­
ses que, en con junto, generan casi las tres cuartas partes del pro­
ducto total de América Latina y el Cari be. En ella inc idieron 
as imismo las fuertes caídas de la actividad económica en Pana-
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má (- 25%), Nicaragua ( -9%) y Perú ( -7.5%), como también 
la expa nsión más lenta de la mayoría de las demás economías 
de la región. El ca rácter genera lizado de la pérdida de dinamis­
mo se reflejó en que el producto por hab itante disminuyó en 13 
de los 22 países para los cuales se cuenta con información y se 
incrementó escasamente en otros cuatro. De hecho, el prod ucto 
por habitante subió a un ritmo satisfactorio sólo en Ecuador (donde 
su alza de 5% compensó, empero, menos de la mitad de la agu­
da caída que sufriera el año anterior) , Chile (4.5%), Paraguay (3%) 
y Venezuela (2.3%) . 

Al igual que en 1987, la expansión más lenta de la activ idad 
económ ica fue acompañada por una acelerac ión extraordinaria 
de la inflac ión. La tasa media de aumento de los precios al con­
sumidor ponderada por la población alcanzó el nivel sin prece­
dente de 470%, que dobló holgadamente la cifra ya muy alta re­
gistrada el año anteri or. Además de agudo, el repunte de la 
infl ac ión fue generali zado; ocurrió en 13 de los 22 países, en sie­
te de los cuales el ritmo del proceso inflac ionario más que se du­
plicó. 

Como en los dos años anteriores, el alza más marcada tuvo 
lugar en Nicaragua, donde los prec ios al consumidor se elevaron 
cerca de 7 800% de septiembre de 1987 a sept iembre de 1988. 
La in flac ión se intensificó asimismo en forma muy aguda en Perú 
-de 115% en el año anterior a 1 300% en los 12 meses finaliza­
dos en noviembre- y de manera considerab le en Brasil, donde 
se registró un aumento del nivel de precios sin precedente: más 
de 800%, que duplicó con creces el del año anterior. La infla­
ción se dobló también en Argentina : de 175 a 370 por ciento, aun­
que su ritmo declinó significat ivamente en el último trimestre del 
año . Al mismo tiempo, la inflac ión contin uó acelerándose en for­
ma noto ria, aunque a partir de nive les mucho más bajos, en Ecua­
dor y la República Dominicana -países en que las respectivas 
alzas de precios (80 y 57 por ciento) representaron nuevos máx i­
mos históricos- y repuntó en Uruguay, donde había disminuido 
en forma gradual pero persistente en los dos años anteriores. El 
proceso inflac ionari o se intensificó también, pero en forma mo­
derada, en Bolivia, Colombia y Costa Rica, donde las alzas de pre­
cios no alcanzaron 30% al terminar el año. En cambio, la infla­
ción cayó marcada y sostenidamente en México -de 160% en 
1987 a menos de 60% en 1988- y disminuyó casi 10 puntos en 
Venezuela, pese a lo cual su ritmo hacia fines del año (30%) fue 
el segundo más alto en la histori a del país. El proceso inflaciona­
rio se red ujo en forma significativa en Chile, donde la tasa de al­
rededor de 11 % registrada a fines de 1988 eq uivalió a la mitad 
de la observada el año anterior. Por último, la inflación se man­
tuvo por debajo de 10% en Barbados, Jamaica, Haití, Honduras, 
Panamá y Trinidad y Tabago, países todos en los cuales las alzas 
de los niveles internos de precios han sido tradicionalmente si­
milares o incluso inferiores a la inflac ión internacional. 

A l igual que en 1987, la pérdida de dinamismo del crecimien­
to económico y la aceleración de los procesos inflacionarios coin­
cidieron con un mejoramiento del comercio exterior. En efecto, 
a raíz de las alzas que tuvieron las cot izac iones internacionales 
de numerosos productos primarios y del vigoroso crec imiento de 
las exportaciones de manufacturas en varios países, y pese al des­
censo del precio del petróleo; el valor tota l de las ventas extern as 
de bienes subió 15%, con lo cua l superó por primera vez los 
100 000 millones de dólares. Esta expansión fue además muy ge-
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neralizada, y especialmente intensa en Argentina (35%), Chile 
(32%), Brasil (28%) y la República Domin ica na (25%). 

El incremento de las exportac iones fue asim ismo mayor que 
el de las importac iones, cuyo va lor sub ió 10%. Con ello, el supe­
rávit del comerc io de bienes se amplió de 21 800 millones de dó­
lares en 1987 a 27 800 millones, continuando así por segu ndo año 
consecutivo su tendencia ascendente. 

La ampliación del superávit comercial permitió financiar-casi 
85% de los pagos netos de intereses y utilidades -proporción más 
alta que la de los dos años anter iores-, pese a que estos pagos 
se elevaron cerca de 10% como resultado, principalmente, del 
alza en las tasas internac ionales de interés. Gracias también al ma­
yor 'superávit comercial, el déficit de la cuenta corriente se red u­
jo por segundo año consecutivo: de poco menos de 1 O 000 mi ­
llones de dólares en 1987 a 7 600 millones en 1988. 

En contraste con lo suced ido el año anterior, la disminución 
del déficit coinc idió con un a brusca baja del ingreso neto de ca­
pitales. Éste, que en 1987 se había recuperado parcialmente de 
su enorme contracc ión en los cuatro años precedentes, cayó a 
menos de 4 300 millones de dólares y equivalió así a apenas 30% 
del de los préstamos e inversiones netos rec ibidos en 1987. 

La contracción del financiamiento extern o fue además mucho 
mayor que la reducción del déficit de la cuenta corriente. Debi ­
do a ello, el resu ltado globa l de la balanza de pagos sufrió un vuel­
co importante, al pawr de un superávit de 4 100 millones de dó­
lares en 1987 a un déficit de 3 300 millones en 1988. 

El descenso del ingreso neto de cap itales y el aumento simul­
táneo de los pagos de intereses y utilidades provocaron asimis­
mo un crec imiento espectacular de la transferencia neta de re­
cursos al exterior. Ésta, que en los dos años previos había segu ido 
un curso descendente, se elevó de 16 600 millones de dólares 
en 1987 a casi 29 000 millones en 1988; equ ivalió así a casi una 
cu'a rta parte del valor de las exportaciones de bienes y servicios 
de la región y a aproximadamente 4% del PIB. 

A raíz de la muy escasa afluencia de nuevos préstamos y de 
la ampliac ión de las operaciones de conversión de deuda en va­
rios países, en 1988 disminuyó por primera vez el monto absolu­
to del endeudam iento externo de América Latina y el Caribe. En 
efecto, se estima que en el curso del año la deuda total en la re­
gión bajó de 410 000 a 401 000 millones de dólares como resul­
tado, principalmente, de las reducciones del orden de 7% de las 
deudas de Bolivia y Chile y de alrededor de 5.5% de las de Brasil 
y M éx ico. 

Debido a la baja de la deuda y, sobre todo, a la considerable 
expa nsión de las exportaciones, en 1988 disminuyó de m anera 
significativa el coeficiente deuda-exportaciones. Dicha relación 
(que en 1986 había alca nzado un máximo histó ri co de 425% en 

. el conjunto de la región y que decl inó a poco más de 390% en 
1987) cayó a 340% en 1988, c ifra comparable a la registrada, en 
promed io, en el período 1982-1985 pero muy superior a la que 
ex istía a com ienzos del decenio . A la inversa de lo suced ido en 
1987, la disminución fue mucho menos marcada en los países 
exportadores de petróleo (de 361 a 343 por ciento) que en las 
demás economías de la región (de 417 a 337 por ciento). No obs-
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CUADRO 2 

América Latina y el Caribe: evolución del P/8 global 

Variación 
Tasas anuales de crecimiento acumu!3da 

7982 7983 7984 

América Latina (excluye Cuba) - 7. 2 - 2.6 3.7 

Países exportadores de petróleo - 0.6 -- 5.1 2.6 
Bolivia - 4.4 - 6 .5 - 0.3 
Ecuador 1.1 - 1.2 4.8 
México - 0.6 - 4.2 3.6 
Perú 0.3 -11 .8 4.7 
Trinidad y Tabago 0.3 -13.6 -4.9 
Venezuela - 1.2 - 5.5 - 1.5 

Pafses no exportadores de petróleo - 1.7 - 0.8 4.4 
· Argentina - 5.8 2.6 2.2 

Barbados - 5.2 0.4 3.6 
Brasil 0.9 - 2.4 5.7 
Colombia l. O 1.9 3.8 
Costa Rica - 7.3 2.7 7.8 
Cubab 3.9 4.9 7.2 
Chile -13.1 - 0.5 6.0 
El Salvador - 5.7 0.6 2.3 
Guatemala - 3.4 - 2.7 0.0 
Guyana -10.8 9.9 2.2 
Haití 3.5 0 .6 0.4 
Honduras - 1.8 - 0.1 2.4 
Jamaica 0.0 1.9 -0.8 
Nicaragua - 0.8 4.6 -1.6 
Panamá - 4.9 - 0.1 -0.4 
Paraguay - 0.8 - 3.0 3.2 
República Dominicana 1.3 5 .0 0.3 
Uruguay -10.1 - 6 .0 -1.3 

a. Estimaciones preliminares sujetas a revisión. 
b. Se refiere al concepto de producto social global. 
Fuente: CEPAL, con base en cifras oficiales. 

tante, los coeficientes para ambas agrupaciones siguieron siendo 
significativamente más altos que los habituales a comienzos del 
decenio. 

En 1988 mejoró también, aunque levemente, la relación en­
tre intereses y exportaciones. En el conjunto de la región dicho 
coeficiente bajó de casi 30% en 1987 a 28% en 1988, persistien­
do así la tendencia descendente iniciada en 1983. No obstante 
que el coeficiente fue el más bajo desde el comienzo de la crisis 
de la deuda, fue aún 50% más alto que el registrado en el perío­
do 1978-1980. 

Tendencias principales 

Producción y empleo 

E n 1988 se acentuó la pérdida de dinamismo que la econo­
mía de América Latina y el Caribe ya había mostrado el año 

anterior. En efecto, luego de aumentar casi 4% en 1986 y 2.5% 
en 1987, el PIB se incrementó apenas 0.7% . Con ello, el produc­
to por habitante disminuyó 1.5%, siendo así cerca de 7% más bajo 

7985 7986 7987 7988
3 7987-79883 

3.6 3.9 2.5 0.7 7 7.6 

2.3 -0.9 1.5 0 .9 6 .7 
-0.1 -2.9 2.4 2 .5 - 8.4 

4.8 3.4 -8.7 8.0 - 16.0 
2.6 -4.0 1.4 0.5 7.7 
2.3 8.9 6.5 - 7.5 6.3 

-1.7 3.8 -6.6 - 4.0 - 30.3 
1.3 6.8 3.0 5.0 6.6 

4.5 6.8 3.2 0 .6 14.7 
-4.5 5.8 1.6 0 .5 - 5.3 

l. O 5.2 2.2 2.5 7.7 
8.4 8 .1 2.9 0.0 20.9 
3.8 5.9 5.4 4.0 31.6 
0 .7 5.3 4.5 3.0 14.6 
4.6 1.2 -3.8 2.0 41.1 
2.4 5.3 5.4 6.5 16.6 
1.8 0.5 2.7 l. O - 5.7 

-0.6 0.3 3.1 3.5 1.0 
l. O 0.3 0.7 
0 .5 0.6 -0.6 - 0.5 - 9.4 
1.5 2.5 4.2 3.0 13.2 

-5.5 2.5 5.8 3.0 9.4 
-4.1 -0.6 1.7 - 9.0 - 5.1 

4.8 3.5 2.2 -25.0 - 9.8 
4.0 -0.3 4.5 6.0 24.5 

-1.9 3.1 B.O l. O 22 .3 
0.2 7.0 5.3 0.0 - 4.4 

r 
que en 1980 (cuando alcanzó un máximo histórico) y equivalen-
te al obtenido en 1978. 

En la marcada reducción del crecimiento económico influyó 
especialmente el estancamiento de la producción en Brasil y su 
muy leve expansión en Argentina y México, países que, en con­
junto, generan casi tres cuartas partes del producto total de la re­
gión . Sjn embargo, en ella incidieron asimismo las fuertes caídas 
de la actividad económica en Panamá (- 25 %), Nicaragua (- 9%) 
y Perú (- 7.5%), como también la expansión más lenta de lama­
yoría de las demás economías de la región . (Véase el cu adro 2.) 

El ca rácter generalizado de la pérdida de dinamismo econó­
mico se reflejó en la disminución del producto por habitante en 
13 de los 23 países para los cuales se dispone de información y 
en su exiguo aumento en otros tres. De hecho, el producto por 
habitante subió a un ritmo satisfactorio sólo en Ecuador (donde, 
empero, compensó menos de la mitad de su aguda baja del año 
anterior) , Chile, Paraguay y Venezuela. (Véase el cuadro 3.) 

Así, en 1988 continuó agravándose el deterioro que desde co­
mienzos del decenio actual han sufrido las condiciones de vida 
en muchas de las economías de América Latina y el Caribe. De 
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CUADRO 3 

América Latina y el Caribe: evolución del PIB por habitante 

Variación 
Tasas anuales de crecimiento acumulada 

1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988" 1981- 1988" 

América Latina (excluye Cuba) - 3.5 - 4.7 1.4 1.4 1.6 0.3 . - 1.5 - 6.6 

Países exportadores de petróleo - 3.1 - ~. 5 0.1 -¡ -0.1 -3.3 - 0.9 - 1.4 -12.5 
Bolivia - 6.9 - 9.0 -3 .0 - 2.8 -5 .6 - 0.3 - 0.3 -26.3 
Ecuador 1.8 - 4.0 1.8 1.9 0.5 - 11.2 5.0 - 7.6 
México - 3.0 - 6.5 1.2 0.2 -6.1 - 0.8 - 1.7 -10.6 
Perú - 2.3 - 14.1 2. 1 -0.3 6.2 3.8 9.8 -13.6 
Trinidad y Tabago - 1.2 -15.0 -6.4 - 3.3 -5.3 - 8.1 - 5.5 -38.6 
Venezuela - 4.0 - 8.1 -4.2 - 1.4 4.0 0.3 2.3 -14.6 

Países no exportadores de petróleo - 3.7 - 2.9 2.2 2.3 4 .6 l. O 1.5 - 2.9 
Argentina - 7.2 1.1 0.8 -5 .8 4.4 0.3 - 0.8 -15.2 
Barbados - 5.2 0.0 3.2 0.6 4.8 1.4 2.1 4.3 
Brasil - 1.4 - 4.6 3.4 6.0 5.8 0.7 2.3 1.5 
Colombia - 1.1 - 0.3 1.6 1.6 3.7 3.3 1.9 11.1 
Costa Rica -10.0 - 0.3 4.8 -2.1 2.4 1.7 0.4 - 8.7 
Cubab 3.3 4.3 6.5 3.9 0.3 - 4.7 1.0 33.1 
Chile -14.5 - 2.2 4.3 0.7 3.6 3.7 4.5 1.9 
El Salvador - 6.5 - 0.3 1.3 0.5 -1.2 0.8 - 0.8 -15.2 
Guatemala - 6.1 - 5.4 -2.8 -3 .3 -2.6 0.2 0.6 -19.5 
Guyana -12.6 - 11.7 0 .3 -0.8 -1.6 - 1.1 
Haití - 5.2 - 1.2 - 1.4 -1.3 -1.3 - 2.4 - 6.8 -21.7 
Honduras - 5.4 - 3.6 -1.2 -1.9 -0.9 0.9 - 0.2 -14.1 
Jamaica - 1.5 - 0.4 -2.2 - 6.9 1.0 4.1 1.4 - 2.8 
Nicaragua - 4.0 1.2 -4.8 -7.3 -3.9 - 1.7 -12.1 -27.4 
Panamá 2.7 - 2.2 - 2.6 2.6 1.3 0.0 -26.6 -24.0 
Paraguay 4.0 - 6.0 0.0 0.9 -3 .3 1.4 3.1 - 3.0 
República Dominicana - 1.1 2.5 -2.0 -4.1 0.8 5.5 -1.3 1.4 
Uruguay -10.7 - 6.6 - 2.0 -0.6 6.3 4.5 - 0.8 - 9.8 

a. Estimaciones preliminares sujetas a revisión . 
b. Se refiere al concepto de producto social globaL 
Fuente: CEPAl, con base en cifras oficiales del PIB. Las cifras de población corresponden a estimaciones del Centro Latinoamericano de Demograffa. 

hecho, de 1980 a 1988 el producto por habitante ha caído 39 % 
en Trinidad y Tabago, más de 26% en Nicaragua y Bolivia, 24% 
en Panamá, alrededor de 20% en Guatemala y Haití, 15% en Ar­
gentina, El Salvador y Venezuela, 14% en Honduras y Perú y 11% 
en México. 

• Brasil 

En Brasil , donde .la expa nsión de la activ idad económica global 
se había debilitado ya en 1987, el producto se estancó en 1988, 
con lo cual el producto por habitante disminuyó más de 2% y 
fue sólo levemente más alto que en 1980. En esta trayectoria des­
favorable influyeron tanto la rápida y persistente acelerac ión del 
proceso inflacionario como los intentos por reducir el défic it pú­
blico. Particularmente afectada resultó la formación de capita l, 
con lo que el coeficiente de inversión cayó por debajo de 16%, 
la proporción más baja registrada desde la crisis de 1983. Salvo 
en los transportes y las comun icaciones, la pérdida de dinamis­
mo fue generalizada. Así, la industria manufacturera, que en 1987 
se había incrementado apenas 1%, disminuyó casi 3%. En ello 
influyó la contracc ión de la demanda interna, cuyo efecto nega-

tivo fue sólo parcialmente compensado por la notable expa nsión 
de las exportaciones de manufacturas y por las mayores compras 
de automóvi les y otros bienes de consumo duradero inducidas 
por los intentos de los consum idores para protegerse de la infla­
ción . La construcción bajó alrededor de 2% en consonancia con 
la disminución de la inversión, y el producto agropecuario aumentó 
1%, luego de haberse ampliado 14% en el año anterior. Sin embargo, 
los mejores precios de exportación de los productos agrícolas ele­
varon 10% el ingreso real del sector agropecuario, lo que estimu­
ló las ventas en las zonas rurales. Pese al decaimiento de la in­
dustria y la construcción, la tasa media de desocupación abierta 
en las seis principa les ciudades del país se elevó sólo de 3.8 a 
4 por ciento de enero-septiembre de 1987 al mismo período de 
1988, ya que la baja del salario mínimo rea l probablemente per­
mitió soslayar el ajuste de empleo asociado a la tendencia recesi­
va de las actividades urbanas. 

• México 

En México la actividad económica se incrementó apenas 0.5%; 
con ello, el producto por habitante disminuyó por tercer año con-
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secutivo. A este magro resultado contribuyeron la caída del pre­
cio internac iona l del petróleo, la severidad de la política de esta­
bi lización llevada a cabo en el marco del llamado Pacto de 
Sol idaridad Económica, el desplazamiento de la demanda inter­
na hacia las importaciones (inducido por la baja de los aranceles 
y el deterioro gradual del tipo de cambio rea l) y el retroceso de 
la agricultura cau~ado por condiciones climáticas muy adversas . 
Mientras el recorte de las inversiones públicas y del fi nanciamiento 
interno al sector privado afectaron adversamente la construcción 
y la fabricación de bienes de capita l, la merma de los salarios reales 
perjudicó a las industrias productoras de bienes de consumo. Ade- . 
más, la conjugac ión de una rápida apertura comercial y de la baja 
del tipo de cambio real contribuyó a que una mayor proporción 
de la demanda intern a se cubriese con importaciones, tanto de 
bienes de consumo como de insumas y equipos . Los cu ltivos de 
invierno sufrieron las consecuencias de la peor sequía en los últi ­
mos 20 años. A estas tendencias adversas logró escapar la indus­
tria de exportac ión, incluida la maquila, cuyas ventas se amplia­
ron de manera notable por tercer año consecutivo . 

• Argentina 

La expansión de la economía fue también muy lenta en Argenti­
na. El PIB, que ya en 1987 se había incrementado débilmente, 
aumentó apenas 0.5% en 1988, con lo cual su nivel fue aún 5% 
inferior al registrado en 1980. El virtual estancam iento de la act i­
vidad económica global se derivó de la combinación de un impor­
tante au mento de las exportac iones y de la producción agrope­
cuaria, con bajas en la industria (- 3%) y la construcción (- 8%). 
Estas últimas estuvieron asociadas a la contracción de la deman­
da interna en un contexto ca racterizado hasta agosto por la agu­
dización de la inflación y el deterioro de las remuneraciones y 
con posterioridad por los ajustes puestos en práctica para con­
trolar el proceso inflacionario, que afectaron en particular a la in­
versión. 

El incremento del volumen físico de las exportac iones indus­
tr iales contribuyó, empero, a atenuar la caída de la producción 
de actividades con mayor acceso a los mercados externos. El sector 
agropecuario creció 7% gracias a la recuperación de la oferta agrí­
co la, que el año anterior se había perjudicado por condiciones 
climáticas muy desfavorables. Ello permitió aprovechar las opor­
tunidades ab iertas por la brusca elevación de los precios intern a­
cionales de las exportaciones tradicionales, con el alza consiguiente 
de los ingresos reales agrícolas. Como resultado del debilitamiento 
de las principales actividades urbanas, la tasa de desocupación 
aumentó por segundo año consecutivo, alcanzando su nivel más 
alto en los últimos 12 años; con todo, permaneció como una de 
las más bajas de la región. (Véase el cuadro 4.) 

• Uruguay 

Tras un bienio en el cual se había recuperado de la mayor parte 
de la caída que sufriera a principios de la década, la actividad 
económica de Uruguay también registró estancamiento. En ello 
influyeron las políticas monetaria y fiscal restrict ivas que se ap li­
caron a partir del segundo semestre de 1987 para red ucir la ex­
pansión de la demanda interna y poder cumplir las metas de es­
tabilización. Incidieron asimismo las fuertes modificaciones en las 
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paridades cambiarias con Argentina y Bras il que contribuyeron 
a incrementar las compras directas de residentes uruguayos en 
ambos países. Estos factores afecta ron sobre todo a la actividad 
industrial (que cayó aproximadamente 5%, luego de haber aumen­
tado a una tasa media anual de 11.5% en los dos años an teriores) 
y en menor medida a la construcción que, tras recuperarse par­
cialm ente en 1987 de su enorme caída en los cinco años anterio­
res, se amplió só lo 3.5%. A su vez, el producto del sector agro­
pecuario, que se había incrementado escasamente en 1987, 
experi mentó un leve descenso. Debido al lento crecimiento de 
la fuerza de trabajo y al rezago .que normalmente media entre 
los cambios de la producción y del empleo, la pérdida de dina­
mismo de la economía no afectó a este último. Si bien la tasa de 
desocupación abierta en Montevideo mostró altibajos, su nivel 
medio en los primeros nueve meses del año (9.2%) fue levemen­
te menor que en el mismo período de 1987. 

• Perú 

El deterioro en la evolución de la economía fue espec ialmente 
intenso en Perú . En efecto, lu ego de dos años en que la actividad 
económ ica se expand ió con rapidez sobre la base de un fuerte 
aumento de la demanda interna, el aprovecham iento de la capa­
cidad instalada subutilizada y un crec imiento muy cons iderab le 
de las importaciones, el producto interno cayó 7.5%. En este vuel­
co radical influyeron principalmente la brusca contracción de la 
demanda interna de bienes de consumo, provocada por la mer­
ma de los sa larios reales que causó la extraordinaria ace leración 
del proceso inflacionario; la baja aún mayor de la inversión, como 
consecuencia de los problemas financieros del sector público y 
la incertidumbre que imperó en el sector privado; el agotami.en­
to de las reservas internacionales, que limitó severamente las im­
portaciones, y la proliferación de los conflictos laborales. Aunque 
la tendencia recesiva fue genera lizada, la baja de la producción 
fue especia lmente aguda en la minería (como consecuencia del 
agotamiento de las reservas petroleras en exp lotación y la mayor 
duración y frecuencia de las huelgas) y en la industria manufac­
turera (afectada simultáneamente por la caída de la demanda in­
terna y por la insuficiente disponibilidad de insu mas importados). 
El sector agropecuario continuó, en cambio, expandiéndose por 
qu into año consecut ivo como resultado de las buenas condic io­
nes c limáticas y los favorables precios relativos y cond iciones de 
crédito agrícola vigentes a comienzos de 1988. 

• Bolivia 

En cambio, en 1988 se elevó por segundo año consecutivo la ac­
tividad económica de Bolivia, después de un sexenio de conti­
nua declinación . Sin embargo, al igual que en 1987, el aumento 
del producto fue muy moderado (2 .5%) y no alcanzó a neutrali­
zar el incremento de la población. Así, el producto por habitante 
disminuyó por octavo año sucesivo, si bien con mucho menor 
intensidad que en el período 1981-1 986. El sector más dinámico 
fue la minería que, luego de incrementarse levemente en 1987, 
aumentó 12%, recuperándose partialmente del colapso de los 
primeros seis años del decenio durante los cuales se contrajo casi 
40%. La industria manufacturera se expandió algo más de 4%, 
mejorando levemente su desempeño de 1987; la construcción su­
bió 5%, interrumpiéndose así la persistente baja de los seis años 
anteriores, y la agricultura volvió a disminuir ligeramente. 

. ' 
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CUADRO 4 

América Latina y el Caribe: desempleo urbano 
(Tasas anuales medias) 

7980 7987 7982 7983 7984 7985 7986 7987 7988 

Argentina• 2.6 4.7 5.3 4.7 4.6 6.1 5.2 5.9 6.5 
Bo liviab 7. 1 5.9 8.2 8.5 6.9 5.8 7.0 5.2 11 .7 
Brasilc 6.2 7.9 6.3 6.7 7.1 5.3 3.6 3.7 4.0 
Colombiad 9.7 8.3 9. 1 11 .7 13.4 14.0 13.8 11.7 11.4 
Costa Rica• 6.0 9. 1 9.9 8.5 6.6 6.7 6.7 5.6 5.2 
Chile1 11 .7 9.0 20.0 19.0 18.5 17.0 13.1 11 .9 11.2 
Ecuadorg 5.7 6.0 6.3 6.7 10.5 10.4 12.0 12.0 13.0 
Guatemalag 2.2 1.5 6.0 9.9 9.1 12.0 14.2 12.6 12.0 
Hondurash 8.8 9.0 9.2 9.5 10.7 11 .7 12. 1 13.0 13.1 
Jamaica; 13.8 11.2 14.3 13.1 12. 1 10.9 10.9 8.6 8.7 
Méxicoi 4.5 4.2 4.2 6.6 5.7 4.4 4.3 3.9 3.6 
Panamá k 10.4 10.7 10.1 11 .7 12.4 15.6 12.6 14.1 20.8 
Paraguay1 3.9 2.2 5.6 8.3 7.3 5.1 6.1 5.6 
Perú m 7. 1 6.8 6.6 9.0 8.9 10.1 5.4 4.8 
Uruguay" 7.4 6.7 11.9 15.5 14.0 13.1 10.7 9.3 9.2 
Venezuela0 6.6 6.8 7.8 11 .2 14.3 14.3 12.1 9.9 8.3 

a. Nacional urbano, promedio de abril-octubre; 1986: octubre; 1988: mayo. 
b. Nacional, estimaciones oficiales. Las cifras no son estrictamente comparables a través del tiempo debido a que la cobertura geográfica de las encues-

tas se ha ampliado cada año. ' 
c. Áreas metropolitanas de Río de janei ro, Sao Paulo, Belo Horizonte, Porto Alegre, Sa lvador y Recife, promedio de doce meses; 1980: promedio 

de junio a diciembre; 1988: promedio de enero-septiembre. 
d. Bogotá, Barranquilla, Medellín y Ca li, promed io de marzo, junio, septiembre y diciembre; 1985: promedio de marzo, julio y diciembre; 1986: pro­

medio de abri l, junio, septiembre y diciembre; 1988: promed io de marzo, junio y septiembre. 
e. Nacional urbano, promedio de marzo, julio y noviembre; 1984: promedio de marzo y noviembre; 1986: promedio de marzo y ju lio; 1987: ju lio. 

A partir de este año la cifra no es estrictamente comparable con las anteriores debido a que se hicieron cambios en la metodología al iniciar la 
nueva " Encuesta Nacional de Hogares de Propósitos Mú ltiples" . 

f. Gran Santiago, promedio de cuatro trimestres. A partir de agosto de 1983 la información se refiere a la región metropolitana de Santiago. Desde 
octubre de 1985 las cifras no son estrictamente comparables con las anteriores debido a cambios en el diseño y el tamaño de la muestra. 

g. Total del país, estimaciones oficiales. 
h. Total del país, est imaciones oficiales; 1986: Encuesta de Fuerza de Trabajo Urbana; 1987: marzo, Distrito Central. 
i. Naciona l, promedio de abril y octubre 
j. Áreas metropolitanas de la Ciudad de México, Guadalajara y Monterrey, promedio de cuatro trimestres; 1988: promedio de enero a septiembre. 
k. Nacional urbano, agosto de cada año. Desde 1978, región metropolitana; 1980: datos del censo de población de ese año. 
l. Asunción, Fernando de la Mora, Lambaré y áreas urbanas de Luque y San Lorenzo, promedio anual; 1981: primer semestre; 1983: promedio de 

septiembre, octubre y noviembre; 1984: promedio de agosto, septiembre y octubre; 1985: promedio de noviembre y diciembre. 
m. Lima metropolitana; 1985: estimaciones oficiales. 
n. Montevideo, promedio de cuatro trimestres; 1988: promed io de dos trimestres. 
o. Nacional urbano, promedio de dos semestres; 1984 y 1985: nacional; 1986: segundo semestre; 1988: primer semestre. 

• Colombia 

La economía de Co lombia, que había alcanzado un dinamismo 
cons iderab le en los dos años anterio res, c rec ió 4% en 1988. Dos 
causas impo rtantes de la atenuac ió n del ri tmo de aumento de la 
activ idad económ ica fueron la ace lerac ió n del proceso inflac io­
nario en el primer semestre y la política mo netari a restri ct iva que 
las autoridades adoptaron para controlar el aumento de los p re­
c ios. Mientras el agravamiento de la inflac ión contribuyó a redu­
c ir el poder adquisitivo de los asa lariados, lo que limitó la expan­
sión de las ventas de bienes de consumo corriente, la restri cción 
monetaria afectó en particular la inic iació n de nuevas viviendas. 
Así, el c rec imiento de la industri a se basó fundamentalmente en 
las activ idades v inculadas a la exportación, la industria automo­
vilística y la prod ucció n de c iertos bienes interm edios y de capi­
ta l. Sobre todo como resultado de las desfavorab les condic iones 
c limáticas, durante el primer semestre el crecimiento de la pro­
ducción agropecuaria se redujo a la mitad (de 6 a 3 por c iento) , 
en tanto que los atentados a los o leoductos redujeron el notable 

dinamismo que venía mostrando el secto r minero y contribuye­
ron a red uci r la producción de derivados de petró leo. La m ode­
rada expa nsión de las principa les activ idades urbanas fue acom­
pañada de un nu evo, aunque leve, descenso de la tasa de 
desempleo en las cuatro principales ciudades del país . En efecto, 
la desocupación, que en 1987 había bajado algo más de dos pun­
tos, disminuyó de un promedio de 12.3% en los primeros nueve 
meses de ese año a 11.4% en el período eq uivalente de 1988. 

• Venezuela 

En contraste, el crecim iento de la economía se aceleró en Vene­
zuela, donde el p roducto, luego de aumentar 3% en 1987, subió 
aproximadamente 5% . A pesa r del descenso en el precio inter­
nac io nal de los hidrocarburos y de las restricc iones que el siste­
ma de c uotas de la OPEP impuso al crec imi ento del sector petro­
lero, las autoridades cont inuaron ap li cando una política fiscal 
expansiva, que se ref lejó en particu lar en el rápido aumento de 
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las inversiones de las empresas estatales. A su vez, la demanda 
privada se estimuló por las crec ientes expectativas de aumentos 
en el tipo de cambio ofic ial, de las alzas en las tasas de interés 
y de reaceleración del proceso inflacionario, lo que indujo a fuertes 
compras anticipadas, en espec ial de bienes de consumo durade­
ros. En estas circunstancias, la producción industrial aumentó 4.5% 
y la construcc ión subió cerca de 6%. Al mismo tiempo, la agri­
cultura creció 4%, prolongando así su sostenida expansión de los 
tres años anteriores . A raíz de la ampliac ión de las actividades 
urbanas, el desempleo abierto disminuyó por tercer año conse­
cutivo, cayendo a 8.3% en el primer semestre, la tasa más baja 
registrada desde 1983. 

• Pamguc¡y 

En 1988 también se ace leró el crecimiento económico en Para­
guay, donde el PIB aumentó 6%, lu ego de haberse incrementa­
do 4.5% en 1987. La expansión se basó una vez más en el exce­
lente resultado del sector agropecuario, que genera por sí so lo 
30% del producto y que,_ grac ias principalmente a la más que du­
plicación de la cosecha de algodón, crec ió 11 %, superando así 
su ya alto ritmo de aumento (7%) de 1987. La industria manufac­
tur-era - basada en buena medida en el procesamiento de bienes 
agrícolas- se benefició con el auge del sector agropecu ario, ex­
pandiéndose también a un ritmo satisfactorio (5%), mientras que 
la const rucción se incrementó sólo 2.5 por ciento. 

• Chile 

La actividad económica global se elevó más de 6% en Chile, com- . 
pletando así cinco años de aumento ininterrumpido. Con ello el 
producto por habitante casi recuperó el nivel máximo que había 
alcanzado en 1981 , antes de la aguda contracción de la econo­
mía en 1982-1983. El ingreso nacional creció a un ritmo aún más 
alto debido principalmente a la marcada recuperac ión de la rela­
ción de precios de intercambio. Ésta y la rápid a expansión del 
volumen de las exportaciones agrícolas e industriales contribu­
yeron de manera decisiva al crecimiento de la economía. Por otra 
parte, generaron una holgura considerable en el sector externo, 
con lo cual se redujo la principal restricción que había limitado 
el crecimiento desde 1982 y fue posible acumular un monto apre­
ciable de reservas internacionales. Por otra, la abrupta e inespe­
rada alza del precio del cobre elevó notablemente los ing~esos 
del sector público, pues la mayor parte de las exportaciones del 
metal rojo provienen de· empresas estatales. Esto permitió a las 
autoridades aplicar una política económica expansiva que se re­
flejó en un crecimiento muy rápido de los agregados monetarios; 
reducciones considerables de los aranceles, el IVA y ·otros tribu­
tos, y un incremento moderado del gasto fiscal. A la ampliación 
de la demanda interna contribuyeron, asimismo, la recuperación 
de las remuneraciones real es -inducida en gran medida por la 
persistente baja de la inflación- y el considerable aumento de 
la inversión . En estas circunstancias, todos los sectores producti­
vos -y en particular la industria manufacturera, ·los servicios bá­
sicos y el comercio- crecieron con vigor y la ocupación aumen­
tó notablemente. Ello se manifestó en el descenso de la tasa de 
desocupación abierta (de un promedio de 9J% en enero­
septiembre de 1987 a 8. 7% en el mismo lapso de 1988 en el con­
junto del país y de 12.4% a 11 .2% en Santiago) y en la persisten­
te y marcada disminución del número de personas ocupadas en 
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los planes de empleo de urgencia del Gobierno, que absorbieron 
apenas 0.5% de la fuerza de trabajo hacia fines del año. 

• Ecuador 

En 1988 el producto interno sub ió 8% en Ecuador, recuperándo­
se así en forma parcial de su profunda caída del año anterior. La 
causa casi excl usiva de dicho aumento fue la normalizac ión de 
la actividad petrolera, que en 1987 permaneció paralizada du­
rante cinco meses como resultado del sismo que asoló la región 
norori ental del país en marzo de ese año. Con ello, el producto · 
de la minería, lu ego de caer algo más de 40% en 1987, se elevó 
sobre 70% en 1988. En cam bio, disminuyó marcadamente el cre­
cimiento de la agri cultura (que en los tres años anteriores había 
sido muy intenso), continuó estancada la indust ri a manufacture­
ra y se contrajo en form a aguda la construcc ión . A raíz de ello, 
la desocupación en el conjunto del país subió a 13%, la c ifra más 
alta registrada en los últimos diez años . 

En 1988 se acentuó la desfavorable evolución que desde prin­
cipios del decenio viene mostrando la actividad económica en 
la mayoría de los países de América Central. El PIB aumentó a ta­
sas menores que en 1987 en Costa Rica y Honduras, disminuyó 
levemente en El Salvador, cayó en forma abrupta en Nicaragua 
y se desplomó en Panamá. (Véanse los cuadros 2 y 3.) 

• Guatemala 

De hecho, sólo en Guatemala la actividad económ ica avanzó fren­
te a años anteriores. El producto se incrementó 3.5%, acentuán­
dose así ligeramente la recuperac ión que se inic ió en 1987. Ésta 
se estimuló por la evo lución más favorable del sector externo, aso­
ciada al repunte de la cotización internac ional del café y otros 
productos de exportación y a la ampliación de las transferencias 
oficiales. Al mismo tiempo; declinó ligeramente la desocupación. 

• Costa Rica 

La expansión económica fue algo menor que en l.os dos años an­
teriores en Costa Rica, donde el producto se incrementó 3%, al 
ampliarse en forma más lenta las principales actividades, con las 
excepciones notables del sector cafetalero y las exportacion es no . 
tradicionales. En la pérdida de dinamismo de la economía influ­
yeron principalmente el descenso del poder de compra de los asa­
lariados ocasionado por la intensificación del proceso inflac iona­
rio y la política restrictiva adoptada por las autoridades en materia 
fiscal y crediticia con miras a lograr la estab ili zac ión interna y el 
ajuste externo de la economía. 

• H onduras 

El ritmo de crecimiento disminuyó asimismo en Honduras -de 
algo más de 4% en 1987 a 3% en 1988- como consecuencia de 
las mayo res restricc iones a las importac iones de insumas y bie­
nes de cap ital , el descenso de las inversiones pública y privada 
y los daños a ciertos sectores de la producc ión agropecuari a pro-
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vocados por el huracán Gil bert. Sin embargo, los efectos negati­
vos de estos cambios se neutrali za ron en parte por la mayor ofer­
ta de banano y café, la ampliación de algunas ramas industriales 
(q ue aprovecharon los acuerdos de comercio con Centroaméri­
ca) y el moderado crec imiento de la constru cc ión, el comercio 
y los servic ios ba ncarios. 

• El Salvador 

La econofTlÍa de El Sa lvador continuó enfrentando los probl emas 
sociopolíticos que han obstacu lizado la actividad prod uctiva desde 
princ ipios del decenio actual. Ésta aumentó só lo alrededor de 1% 
- no obstan te el repunte en el prec io intern ac iona l del café- , 
con lo cua l el producto por habitante volvió a d ism inuir, neutra­
li zando su ligera alza en el año anterior. 

• Nicaragua 

El año 1988 fue part icularmente difícil para Nicaragua, donde se 
conjugaron los efectos negativos del conflicto bél ico, el desl iza­
miento hacia la hiperinflac ión , la ac umulación de profundas dis­
torsiones económicas y condiciones climáticas desfavorables. Así, 
el PIB dism inuyó 9%, regist rando su mayor caída en el decenio 
actual. Au nque la baja de la act ividad económica fue genera liza­
da, ella fue espec ialmente marcada en la agricultura (cuyas d ifi­
cultades se agrava ron hac ia fina les del año por el huracán joan), 
la industri a (afectada por la baja de la demanda intern a provoca­
da por el programa de ajuste y la escasez de insumos y eq uipos 
importados) y la const ru cción (que había crec ido vigorosamente 
en años anteriores, pero que en 1988 fue perjudicada por la abru p­
ta red.ucc ión de la inversión púb lica). 

• Panamá 

La economía de Panamá sufrió en 1988 la caída más dramáti ca 
de que se tenga registro en la evo lución rec iente de Améri ca La­
tina y el Caribe. En efecto, se estima que el PIB cayó alrededor 
de 25%, la formac ión de capita l se contrajo en forma aún más 
pronunciada y la tasa de desempleo abierto alcanzó el nivel sin 
precedente de 21%. En estos cambios influyeron espec ialmente 
facto res extraeconómicos: por una parte, el agravamiento a prin­
c ipios de año de los conflictos po líticos que se desataron a me­
diados de 1987 y, por otra, la continuación de las presiones im­
puestas al país por Estados Unidos, las cuales afectaron 
fuertemente el sistema bancario y la mayor parte de las activida­
des comerciales intern as y contri buyeron asi mismo a red ucir las 
compras y las ventas extern as. 

• Caribe 

En general, la evo lución de la actividad económica fue también 
insati sfactori a en los países del Ca ribe, si bien hubo importantes 
diferenci as entre ellos. Se estima que el prod ucto disminuyó 5% 
en Haití, en buena medida como consecuencia de la incert idum­
bre y la inestab ilidad po lítica interna y la interrupción de la ayu­
da intern acional. A su vez, en Trinidad y Tabago (afectado por 
la baja del prec io del petróleo) el producto d isminuyó 4%, conti­
nuando así por sexto año consecutivo su tendenc ia declinante. 
En cambio, en Cuba la actividad económica subió 2%, recupe-
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rándose en forma pa rc ial de su merma en 1987, mientras que en 
Barbados se mantuvo el moderado crecimiento del año anterior y 
en la República Dominicana la expansión de la economía (m uy vi­
gorosa en 1987) cayó apenas 1 %. El ritmo de crecimiento se redujo 
asimismo de casi 6% a aproximadamente 3% en Jamaica, debido 
en buena medida a los efectos devastadores del huracán Gilbert. 
(Véase el cuadro 2.) 

Precios y remuneraciones 

E n 1988 la inflac ión se incrementó fuertemente por segun­
do año consecutivo, alcanzando un nuevo máximo histórico 

en la región. La tasa media de aumento de los prec ios al consu­
midor, ponderada por la pob lación, sobrepasó 470% y dobló así 
con ho lgura la registrada en el año anterior. Además de agudo, 
el repunte de la in flac ión fue basta nte generali zado: ocurrió en 
13 de los 22 países para los cuales se dispone de in formac ión y 
en siete de ellos el ritmo del proceso inflac ionario más que se do­
bló . (Véase el cuadro 5.) 

Como en los dos años anteri ores, el alza más marcada tuvo 
lugar en N ica ragua, donde los prec ios al consumidor se elevaron 
cerca de 7 800% de septiembre de 1987 a septi embre de 1988. 
La in flac ión se intens ificó asimismo de forma extraordinaria en 
Perú (de 115% en el año anteri o r a 1 300% en los 12 meses ter­
m inados en noviembre de 1988) y considerablemente en Bras il , 
donde se registró un aumento del nive l de prec ios sin preceden­
te: más de .800%, que duplicó con creces al del año anterior . La 
in flac ión se dobló también en A rgentina (de 175 a 370 por cien­
to) , pese a que su ri tmo se moderó en el último tr im estre del año . 

A l mismo t iempo la in flac ión continuó acelerán.dose en fo rm a 
notori a, aunque a partir de nive les mucho más bajos, en Ecuador 
y la Repúb lica Dominicana (paí~es ambos en que las alzas de los 
prec ios alcanza ron nuevos máximos históri cos en 1988) y repun­
tó en Uruguay, donde había disminuido en forma grad ual pero 
persistente durante los dos años anteriores . 

Además, si bién en países como Bolivia, Colombia, Costa Rica, 
El Sa lvador y Venezuela el ritmo in flac ionario fu e relativamente 
moderado (entre 20 y 30 por ciento), en va ri os de ellos esto sig­
nificó que lo que hasta comienzos del decenio actual era un fe­
nóm eno esporádico se transform ara en años rec ientes en un pro­
ceso sostenido. 

Así, los programas de estabilizac ión lograro n avances só lo en 
unos pocos países de la región. El caso más notable fue el de M é­
xico, pa ís en que la inflación cayó de un máximo históri co de 
180% en febre ro de 1988 a menos de 60% en dic iembre. El rit­
mo de aumento de los precios se redujo también en forma signi­
ficati va en Chile, donde la tasa de alrededor de 11% registrada 
hac ia fines de 1988 eq uiva lió a la mitad de la observada el año 
anteri or y fue la segunda más baja desde 1961 . La in flac ió n dis­
minuyó asimismo casi 10 puntos en Venezue la, pese a lo cual 
su ritmo hacia fines del año fue el segundo más alto en la histo ri a 
del país . 

Por último, la inflación se mantuvo por debajo de 10% en Bar­
bados, Jamaica, H aití, Honduras, Panamá y Trinidad y Tabago, 
donde las alzas de los niveles intern os de los prec ios trad icional­
mente han sido similares o aun in feriores a la inflación intern a­
c ional. (Véase el cuadro 5.) 
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CUADRO 5 

América Latina y el Caribe: evolución de los precios al consumidor 
(Variaciones de diciembre a diciembre) 

1980 7987 1982 1983 1984 7985 1986 1987 1988. 

América Latina 56.0 57.5 84.6 730.8 184.8 274.7 64.5 798.9 472.8 

Argentina 87.6 131.2 209.7 433 .7 688 .0 385.4 81.9 174.8 372.0b 
Barbados 16.1 12.3 6.9 5.5 5. 1 2.4 - 0.5 6.3 4.3c 
Bolivia 23.9 25.2 296 .5 328.5 2 177.2 8 170.5 66 .0 10.7 20.9b 
Brasil 95.3 91.2 97.9 179.2 203.3 228.0 58.4 365.9 816.1b 
Colombiad 26.5 27.5 24.1 16.5 18.3 22.3 21.0 24.0 27.7b 
Costa Rica 17.8 65.1 81.7 10.7 17.3 11.1 15.4 16.4 23.2e 
Chile 31 .2 9.5 20. 7 23 .6 23.0 26.4 17.4 21.5 10.9b 
Ecuador1 14.5 17.9 24.3 52.5 25.1 24.4 27.3 32.5 80.sb 
El Salvador 18.6 11.6 13.8 15.5 9.8 30.8 30.3 19.6 18.0b 
Guatemala 9.1 8.7 -2.0 15.4 5.2 31.5 25.7 10.1 13.4e 
Guyana 8.5 29.0 19.3 9.6 
Haití 15.6 16.4 4.9 11.2 5.4 17.4 - 11 .4 - 4. 1 8.38 
Honduras 11.5 9.2 8.8 7.2 3.7 42 3.2 2.7 6.6• 
Jamaica 28.6 4.8 7.0 16.7 31.2 23 .9 10.4 8.4 7.7g 
México 29.8 28 .7 98 .8 80.8 59.2 63. 7 105.7 159.2 70.5b 
Nicaragua 24.8 23.2 22.2 32.9 50.2 334.3 747.4 1 347.4 7 778.4g 
Panamá 14.4 4.8 3.7 2.0 0.9 0.4 0.4 0.9 0.2g 
Paraguay 8.9 15.0 4.2 14.1 29.8 23 .1 24.1 32.0 16.8b 
Perú 59. 7 72.7 72 .9 125. 1 111 .5 158.3 62.9 114.5 1 307.1b 
República Dominicanah 4.6 7.3 7.2 7.7 38.1 28.4 6.5 25 .0 57.3e 
Trinidad y Tabago 16.6 11.6 10.8 15.4 14.1 6.6 9,9 8.3 6.0g 
Uruguay 42 .8 29 .4 20.5 51 .5 66 .1 83 .0 76 .4 57.3 68.sb 
Venezuela 19.6 11.0 7.3 7.0 18.3 5.7 12.3 40.3 31 .2b 

a. Cifras correspondientes a la variación de precios en los últimos 12 meses concluidos en el mes indicado en cada país. 
b. Variación de noviembre de 1987 a noviembre de 1988. 
c. Variación de agosto de 1987 a agosto de 1988. 
d. Hasta 1980 corresponde a la variación del Índice de Precios al Consumidor de Obreros; a partir de 1981 se refiere a la variación del total nacional 

que incluye a obreros y empleados. 
e. Variación de octubre de 1987 a octubre de 1988. 
f. Hasta 1982 corresponde a la variación del Índice de Precios al Consumidor en la ciudad de Quito; desde 1983 en adelante se refiere a la variación 

del tota l nacional. 
g. Variación de septiembre de 1987 a septiembre de 1988. 
h. Hasta 1982 corresponde a la variación del Índice de Precios al Consumidor en la ciudad de Santo Domingo; desde 1983 se refiere a la variación 

del total nacional. 
Fuente: FMI, Estadfsticas Financieras Internacionales, noviembre de 1987, e información proporcionada por los países. 

• Nicaragua 

En 1988 el proceso inflacionar io se aceleró una vez más de for­
ma extraordinaria en Nicaragua: tras subir de 50% en 1984 a 330% 
en 1985, a 750% en 1986 y a 1 300% en 1987, los precios al con­
sumidor au mentaron casi 7 800% en los 12 meses terminados en 
septiembre de 1988. Este avance hacia la hiperinfl ac ión ocurrió 
pese a que a comienzos del año las autoridades adoptaron un 
programa dirigido a reducir los cuantiosos défic it del fisco y del 
Banco Central (que constituían las principales fuentes de presión 
inflacionaria) y a disminuir las enormes distorsiones de los pre­
cios relativos originadas en los elevados subsidios a los combus­
tibles y los alimentos y en la existencia de una multiplicidad de 
tipos de cambio. Para ello, en feb rero se unifica ron las distintas 
paridades cambiarías, se elevó de manera pronunciada el tipo de 
cambio oficia l y se aplicó una reforma monetaria de carácter par­
cialmente confiscatorio y redistributivo, ori entada a neutralizar 
el exceso de circulante que se había venido generando desde 
1983. Estas med idas fueron seguidas en junio por una nueva ma­
xideva luac ión del córdoba, la liberación de ciertos precios y la 

introducc ión de norm as más flexibles en materi a sa laria l y, pos­
teri orm ente, por nuevas alzas del t ipo de cambio, las tarifas pú­
blicas, el precio de los combusti bles y los intereses. 

No obstante que gracias a estas medidas se redujeron algunas 
distorsion es, el ritmo de la inflac ión, lejos de disminuir, aumentó 
en forma vertiginosa . Ello se debió en parte a que no se logró re­
ducir el déficit del sector púb lico en la medida prevista. En efec­
to, los ingresos rea les del Gobierno disminuyeron por la contrac­
ción de la actividad económica, y los gastos de fu ncionam iento 
continuaron aumentando a raíz del mantenimiento de algunos 
subsidios que se había planeado eliminar, del intento del Gobierno 
de min imiza r la merma de las rem unerac iones rea les de los fun­
cionari os públicos y de los desembolsos exigidos por las neces i­
dades de defensa (que representan más de la mitad del gasto fis­
ca l) . Po r otra parte, la elevación continua y drástica del tipo de 
cambio oficial (que en el transcurso de 1988 aumentó más de 
40 000%) arrastró a los prec ios de muchos productos básicos y 
contribuyó a elevar los costos y a reforzar las expectativas infla-
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cionarias. A estos factores se añadieron los efectos del huracán 
que en noviembre aso ló la región orienta l del país, causando in­
gentes pérd idas en la producción agrícola y en la disponibilid ad 
de viviendas y de infraestructura y que fo rzó al Gobiern o a ele­
var sus gastos a fin de hacer frente a dichos daños. 

• Perú 

En 1988 se produjo asimismo una verdadera exp losión inflac io­
nari a en Perú , donde el ritmo anual de aumento de los prec ios 
al consumidor subió de 11 5% en 1987 a 1 300% en noviembre 
de 1988 y que se estima será de alrededor de 1 800% al finalizar 
el año. Como resultado básicamente de lo anterior las remunera­
ciones rea les cayeron 35% . (Véase el cuad ro 6.) 

Las causas principa les del desborde del proceso inflacionario 
fueron los deseq uilibrios cada vez mayores de las cuentas del sec­
tor público y de la balanza de pagos generados por la prolonga­
ción (sin la introd ucc ión oportuna de ajustes adecuados) del pro­
grama de reactivación económ ica ap licado desde mediados de 
1985. Hasta 1987 dicha reactivación fue impu lsada, desde el lado 
de la demanda, por los fuertes aumentos de los salarios reales y 
el gasto neto del Gobierno y facilitado, desde el lado de la oferta, 
por el aprovechamiento de la capac idad productiva que estaba 
subutilizada y por el crecimiento vigoroso de las importac iones. 
Este último se fi nanció al principio mediante la reducción unila­
teral del servicio de la deuda externa y más tarde usando las re­
servas intern ac ionales, cuyo monto cayó en casi 1 800 millones 
de dólares de pri nc ipi os de 1986 a mediados de 1988. Natural­
mente, al agotarse tanto las reservas como la capacidad ociosa, 
la necesidad de llevar a cabo un proceso de aj uste y estab ili za­
ción se tornó imperioso. 

Hasta septiembre las autoridades procuraron controlar las pre­
siones inflacionarias mediante medidas parcia les y de carácter gra­
dual, sobre todo en el sector externo. Sin embargo, como los sub­
sidios a los precios de los alimentos y los combustibles estaban 
ligados al tipo de cambio, cada vez que se elevaba el tipo de cam­
bio de los exportadores, aumentaban también las pérdidas cam­
biarías del Banco Central y, por consiguiente, se elevaba as imis­
mo el défici t global del sector público. La continua y ma'rcada 
disminución de los precios relativos de los bienes subsidiados es­
timulaba también la demanda de ellos y, junto con la devalua­
ción, incentivaba su exportac ión ilegal a los países veci nos. En 
estas circunstancias, las importac iones de alimentos más que se 
doblaron entre 1985 y mediados de 1988 y el déficit del sector 
público llegó a eq uivaler cerca de 10% 'del PI B. 

Ante el efecto insuficiente de las medidas gradualistas, y en­
frentadas al deterioro creciente de las cuentas fisca les, las autori­
dades decidieron ap lica r en septiembre un programa de estabili­
zación de choq ue. Éste incluyó la unificación de los diversos tipos 
de cambio existentes, lo que implicó un alza muy pronunciada 
de la paridad ·cambiaría media. Con la unificación de los tipos 
de cambio desaparecieron las pérdidas cambiarías del Banco Cen­
tral. No obstante, como se mantuvo el precio de venta de ciertos 
alimentos básicos, persistió el déficit del conjunto del sector pú­
blico, que se manifestó entonces en las cuentas de la empresa 
estata l comerc ializadora de dichos al imentos y no en el balance 
del instituto emisor. Al mismo tiempo se elevó el salario mínimo 
150%, se reaju stó en casi 300% el precio de los combustibles, 
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se alza ron los prec ios de ciertos bienes y servicios esencia les y 
se an·unció un congelam iento general de prec ios por un lapso de 
cuatro meses. No obstante, éste no ent ró en vigor de inmediato 
porque se otorgó un plazo a los productores para que ajustaran 
los precios de sus bienes. 

El resultado inmed iato de estas medidas fue un alza de 11 4% 
de los prec ios al consum idor en septiembre. Por otra parte se hizo 
ev idente que los ajustes de los precios de los combustib les y de 
otros bienes y servicios suministrados por empresas estatales, aun­
que muy considerables, eran insuficientes para cerrar el desequi­
librio de dichas entidades, las cuales, para financiar este déficit, 
tuvieron que seguir recurriendo en forma masiva al Banco Central. 

Así, a fines de noviembre se anunció un nuevo conjunto de 
medidas para cerrar las brechas externas y fisca les. Incluyó la du­
plicac ión del t ipo de cambio; alzas aún mayores en los alimentos 
y los combustib les; un aumento en el sa lario mínimo de 40% más 
una bonificación por transporte equ ivalente a otro 20%, y medi­
das tributarias orientadas a elevar en términos reales los ingresos 
fisca les. Además, se pensó en mantener la paridad cambiaría real 
así como el precio relativo de los combustibles, lo que implicaba 
nuevos aj ustes de precios a partir del choque inicial. 

• Brasil 

El proceso inflac ionario se intensificó también en forma muy mar­
cada por segundo año consecutivo en Brasil. En efecto, el ritmo 
anual de aumento de los precios al consumidor, luego de sub ir 
de 58% en 1986 a cerca de 370% en 1987, se elevó por encima 
de 800% en noviembre de 1988. La in flación fue así la más alta 
jamás registrada en el país y triplicó con creces la existente a prin­
cipios de 1986 cuando se empezó a ap licar el Plan Cruzado. 

De hecho, el aumento de las variaciones mensuales de los pre­
cios fue casi continuo desde el tercer trimestre de 1987, cuando 
las presiones inflacionarias provenientes de un déficit del sector 
púb lico equ ivalente a casi 6% del PIB y los rezagos en ciertos pre­
cios clave hicieron necesario abandonar el congelamiento de pre­
cios y sa larios que se había decretado a mediados de ese año. 
Dado que se reconoció que una política de precios e ingresos 
só lo podía rea lizar una contr ibución perdurable a la estabiliza­
ción si al mismo tiempo se lograba reduc ir en forma significativa 
el desequilibrio del sector público, las autoridades concentraron 
sus principales esfuerzos en disminuir el déficit público a 4% del 
producto (mediante cortes en los gastos fiscales -sobre todo de 
los subsidios- y una mayor recaudación tributaria) y en corregir 
las distorsiones del sistema de precios. Sin embargo, las seri as di­
ficultades que enfrentó el manejo de la política moneta ri a en un 
período en que el superávit comercial alcanzó un monto enor­
me (equivalente a casi 6% del PIB) y los efectos inflac ionarios en 
el corto plazo de la corrección de los precios relativos en una eco­
nomía altamente indizada y en que las expectativas inflaciona­
rias de los agentes económicos son muy sensibles a los choques 
externos o a las perspectivas de cambios en la política económi­
ca, contribuyeron a elevar el ritmo mensual de la inflación de 17% 
en el primer trimestre, a 19% en el segundo, a cerca de 25% en 
el tercero y a más de 27% en octubre. 

En estas circun stancias y ante la amenaza inminente de que 
la inflación se desbordara por completo, en noviembre se con-
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CUADRO 6 

América Latina y el Caribe: evolución de las remuneraciones medias reales 

1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988" 

Argent inab 
Índices promedios anuales (1980 -1 00) 

100.0 89.4 80.1 100.5 127.1 107.8 109.5 103.0 97.9 
Brasil 

Río de janeiroc 100.0 108.5 121.6 112.7 105.1 11 2.7 121.8 102.4 99 .8 
Sao Pau lod 100.0 104.7 107. 2 94.0 97.9 120.4 150.7 143.2 1'47.5 

Colombia" 100.0 101.4 104.8 110.3 118.5 114.9 120.2 119.7 119.0 
Costa Rica1 100.0 88.3 70.8 78.5 84.7 92.2 97 .8 
Chileg 100.0 108.9 108.6 97. 1 97.2 93 .5 95.1 - 94.7 100.9 
Méxicoh 100.0 103.5 104.4 80. 7 75.4 76.6 72 .3 72.8 
Perú¡ 100.0 98.3 100.5 83 .7 70.1 59.6 75.5 80.0 52 .7 
Uruguayi 100.0 107.5 107.1 84.9 77.1 38.1 94.0 98.5 100.8 

Variación porcentuaF 
Argentina 11.8 -10.6 -10.4 25 .4 26.4 -15 .2 1.6 -5.9 -5.0 
Brasi l 

Río de janeiro 5.2 8.5 12.1 -7.3 -6.7 7.2 8.1 -16.0 - 12.8 
Sao Paulo 8.d 4.7 2.4 -12.3 4.1 23 .0 25 .2 -5.0 4 .6 

Colombia 0.8 1.4 3.7 5.0 7.3 -3.0 4.9 - 0.4 -0.6 
Costa Rica 0.8 -11 .7 -19.8 10.9 7.8 8.9 6.1 
Chile 9.0 8.9 - 0. 2 - 10. 7 0.1 - 3.8 1.7 - 0.3 6.7 
México -2.9 3.5 0.9 -22.7 -6.6 1.6 -5.6 0.7 
Perú 12.4 -1 .7 2.3 -16.7 -15.5 -15.0 26.7 6.0 -34.5 
Uruguay -0.4 7.5 -0.3 -20.7 -9.2 14.1 6.7 4.8 2.3 

a. Cifras prel iminares. 
b. Sa larios totales medios mensuales en la industria manufacturera. Promedio de 12 meses. 1988: promedio enero-septiembre. 
c. Sa lar i o~ medios en la industria de base, deflactados por el IPC de Río de janeiro. Promed io de 12 meses. 1988: promedio enero-mayo 
d. Salarios medios en la industria manufacturera en el estado de Sao Paulo, deflactados por el índice de costo de vida de esa ciudad. Promedio de 

12 meses. 1988: promedio enero-sept iembre. 
e. Salarios obreros en la industria manufacturera, excepto la trilla de café. Promedio de 12 meses. 1988: promedio enero-jul io. 
f. Remuneraciones medias declaradas de los adscritos al seguro social. 
g. Remuneraciones medias de los asalariados en los sectores no agrícolas. Promedio de 12 meses. 1988: promedio enero-octubre. 
h. Salarios medios en la industria manufacturera. Promedio de 12 meses. 
i. Salarios obreros del sector privado en Lima metropolitana. Promedio febrero, mayo, agosto y noviembre. 1987: promedio de 12 meses; 1988: enero-

octubre. 
j. Índice de salarios medios reales. Promedio de 1-2 meses. 1988: promedio enero-septiembre. 
k. Respecto a igual período del año anterior. 
Fuente: CEPAL, con base en informaciones oficia les. 

certó un pacto social entre el Gobierno, los empresarios y algu­
nos de los principa les sindicatos. En contraste con el Pacto de So­
lidaridad Económica suscrito en México, aquel acuerdo no 
comprendió la congelac ión de precios y salarios, sino su gradual 
desind ización, además del compromiso gubernamental de efec­
tuar una mayor reducción del déficit del sector púb lico . Confor­
me al·acuerdo, los sa larios se reajustarían inicia lmente según la 
inflación media registrada en los tres meses anteriores y se convi­
nieron aumentos máximos para los precios con una vigi lancia es­
tr icta de los de 94 productos y servicios públicos esenciales. En 
cambio, no se prefijó ni la corrección moneta-ria ni la variación 
del tipo de cambio. Para noviembre (primer mes de aplicación 
del acuerdo) se f ijó una meta de inflación de 26.5% y para di­
ciembre una de 25 por ciento . 

• Argentina 

La inflac ión se intensificó asimismo en Argentina, donde el alza 
del nivel de precios fue de casi 370%, doblando así holgadamen­
te la registrada en 1987. Sin embargo, en contraste con lo ocurri­
do en N icaragua, Perú y Brasil , este incremento no representó 

un máximo histórico : de hecho equivalió a menos de la mitad 
del ritmo de la inflación de mediados de_1985, antes de que em­
pezara a aplica rse el Plan Austra l. Además, la evo lución del pro­
ceso inflacionario en Argentina no fue continua, si no que estuvo 
caracterizada por dos fases marcadamente distintas. Durante la 
primera (q ue comprendió los primeros ocho meses del año) el 
ritmo de aumento mensual de los precios se aceleró fuerte y per­
sistentemente, desde 9% en enero hasta casi 28% en agosto; al 
mismo tiempo, los sa larios reales cayeron cerca de 10%. En la 
segunda fase, en cambio, la variac ión mensual de los precios de­
cl inó en forma continua (en noviembre cayó por debajo de 6%) 
y los salarios reales experimentaron cierta recuperac ión . 

La. intensificación del proceso inflacionari o en los primeros 
ocho meses del año siguió al fracaso del conge lamiento de los 
precios decretado en octubre de 1987, el cua l sólo logró reprimir 
en forma transitoria los efectos de las presiones inflacionarias acu­
muladas. Durante este lapso, el sector público siguió enfrentan­
do agudos problemas de financiamiento, originados en parte en 
la merma de la recaudación proveniente del IVA y de los tributos 
a las exportaciones (que habían sido reducidos o eliminados para 
compensar los efectos de la baja de los precios de las exportacio-
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nes agrícolas) . El desequilibrio fiscal generó presiones sobre la ofer­
ta monetaria y llevó a las autoridades a buscar un aum ento en 
el valor real de las tarifas del sector público. Además, hasta me­
diados de año, el las elevaron el tipo de cambio a un ritmo algo 
mayor que el de los precios al consumidor. Estas medidas y la 
liberación de los precios industriales a comienzos del año gene­
raron cambios apreciables en los precios relativos, los cuales, en 
un contexto institucional de alta y rápida indizac ión, contribuye­
ron a reforzar el ritmo de la inflac ión. 

En estas circunstancias, las autoridades dieron prioridad a la 
reducción del déficit del sector público, primero por medio de 
dism inuciones en los gastos corr ientes, y luego por la suspensión 
de los aportes del Tesoro a las empresas estata les, la reimplanta­
ción del régimen de ahorro obligatorio y, a partir de agosto, me­
diante un nuevo plan de estab ili zación. 

En esencia, el nuevo programa procura atacar la inercia infla­
cionaria por medio de acuerdos de concertación de precios con 
el sector empresarial y reducir el déficit mediante la creación de 
un diferencial cambiario que permite al Gobierno captar una pro­
porción de los mayores ingresos que el sector exportador de bie­
nes empezó a recibir a raíz de las pronunciadas alzas de sus pre­
cios en los mercados internacionales. Se convino en que los 
acuerdos de precios serían de corta duración y que se revisarían 
periódicamente para evitar rezagos en los precios e incentivar su 
cumpl imiento por las empresas. Como cóntrapartida, se redujo 
la tasa del IVA en tres puntos porcentuales. Los salarios en el sec­
tor privado se continuarían fijando por negoc iación co lectiva, 
mientras que en el sector público se decidió congelarlos durante 
dos meses, luego de un reajuste inicial de 25%. Al mismo tiem­
po, se introdujo una· reforma importante en el régimen cambia­
río. Conforme a ésta, las exportaciones primarias se seguirían li­
quidando al tipo de cambio comercial determinado por el Banco 
Central, el cual, después de elevarse 11 %, se mantendría cons­
tante hasta fines de septiembre. La mayor parte de las importa­
ciones se transfirió, en cambio, al mercado financiero, donde el 
tipo de cambio se fijaría por una flotación administrada por el Ban­
co Central y a un nivel hasta 20% mayor que el del tipo de cam­
bio del mercado comercial. A su vez las exportaciones industria­
les se liquidarían a un tipo de cambio mixto. De esta manera el 
mercado comercial tendría una oferta excedente de divisas, que 
sería absorbida por el Banco Central al precio fijado y que éste 
utilizaría en parte para regular el tipo de cambio del mercado fi­
nanciero. Así, la reforma implicaba, por una parte, que el Banco 
Central realizaría una ganancia cambiaria (lo que favorecía el equi­
librio de las cuentas del sector público) y, por otra, que algunas 
transacciones comerciales se efectuarían a un tipo de cambio fluc­
tuante, pero sujeto a intervención. Al mismo tiempo, se anuncia­
ron reducciones arancelarias y paraarancelarias que se hic ieron 
efectivas en octubre, luego de una negociación con la principal 
asociación de empresarios industriales. 

Los resultados iniciales del Plan fueron positivos. La inflación 
cayó en forma persistente y sign ificativa: de más de 25% en julio 
y agosto, a menos de 6% (el índice de precios al consumidor) y 
a menos de 4% (el de precios al por mayor) en noviembre, acer­
cándose así a la nueva meta del acuerdo: alcanzar una tasa men­
sual de 4% a principios de 1989. A su vez, los aumentos salaria­
les negociados y la propia caída de la inflación dieron lugar a cierta 
recuperación de las remuneraciones reales (a partir de niveles ba­
jos), mientras que el tipo de cambio, las tarifas públicas y los pre-
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cios industriales declinaron en relación con el nivel de los pre­
cios al consumidor. 

• Ecuador 

En 1988 se agravó también el proceso in flacionario en Ecuador. 
De hecho, el' incremento de los precios al consum idor para los 
12 meses terminados en noviembre (80%) fue el más alto en la 
historia del país y equiva lió a dos veces y media del observado 
en 1987. 

En parte, la aceleración de la inflación constituyó un efecto 
rezagado del terremoto que asoló la región occidenta l del país 
a principios de 1986. En efecto, a raíz de éste, la producción pe­
trolera se par;llizó por cinco meses, con lo cua l se desplomaron 
los ingresos fiscales. Así, pese a que se suspendió el servicio de 
la deuda con la banca comercia l internacional, el déficit público 
aumentó. Ello obligó al Gobierno a recurrir al crédito del Banco 
Central , con lo que se incrementó marcadamente la emisión. Asi­
mismo, la estrechez de divisas ca usada por la ca ída de las expor­
taciones de petróleo hizo necesario elevar fuertemente el tipo de 
cambio, generándose así alzas considerables en los precios de los 
bienes comercia les. La escasez de divisas persistió en 1988 debi­
do al descenso del precio internacional del crudo, la devo lución 
de los préstamos de petróleo recibidos de Venezuela y Nigeria 
en 1987 y acciones especulativas vinculadas al clima de incerti­
dumbre política que se vivió en el país durante el primer semes­
tre del año. A estos factores se agregaron presiones derivadas de 
una baja en la oferta de alimentos y de los aumentos en los pre­
cios del transporte púb lico y los combustib les. 

A fines de agosto, el nuevo Gobierno an unció un conju nto de 
medidas para restablecer los principales equilibrios macroeconó­
micos. A fin de al iviar la escasez de divisas, se elevó el tipo de 
cambio en más de 50%, disponiéndose que con posterioridad éste 
se reajustaría semanalmente para mantener su nivel real. Al mis­
mo tiempo, se impu sieron restricciones selectivas a las importa­
ciones, que incluyeron la prohibición indefinida a las importacio­
nes de automóviles. Para reducir el déficit público (estimado en 
el equiva lente de 12% del PIB) se reajustaron las tarifas eléctricas 
en 30% y se duplicó el precio de los combustib les (que pese a 
ello quedó en 36 centavos de dólar por galón, esto es, muy por 
debajo del precio internacional) . Asimismo, se decidió no expandir 
el créd ito del Banco Central al Gobierno hasta diciembre. Por úl­
timo, se elevó el sa lario mínimo 16%. El efecto inmediato de es­
tas medidas fue el aumento aún más rápido de los precios al con­
sum idor, q).Je subieron a un ritmo medio de más de 6% mensual 
en los tres meses sigu ientes. Con el lo se acentuó la merma del 
poder adquisitivo del sa lario mínimo, que en los primeros diez 
meses del año fue 13% más bajo que en el período equivalente 
de 1987. 

• Uruguay 

Después de dos años de tendencia descendente, la inflación re­
puntó en Uruguay, alcanzando un ritmo anual cercano a 70%. 
En la aceleración del proceso inflacionario influyeron, por una 
parte, la ampliación de los mecanismos de indización (sobre todo 
el del tipo de cambio, que se elevó más que los precios internos) 
y, por otra, la presión alcista de los precios agropecuarios. Así, 
pese a la aplicación de una política macroeconómica relativamen-
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te restrictiva, la inflación aumentó durante el segundo semestre, 
volviendo al ritmo anual que tenía a principios del año anterior. 
Como consecuencia de esta aceleración del proceso inflac iona­
rio, los sa larios reales, que en el primer semestre del año habían 
crecido 7% respecto al igual período del año anterior, disminu­
yeron con posterioridad . Con todo, su promedio en el período 
enero-septiembre fue aún 2% mayor que en el mismo lapso de 
1987. (Véase el cuadro 6.) 

• República Dominicana 

La inflación se agudizó sostenida y pronunciadamente por segundo 
año consecutivo en la República Dominicana . Luego de incre­
mentarse apenas 6.5% en 1986, los precios al consumidor se ele­
varon 25% en 1987 y a más de 57% en los 12 meses terminados 
en octubre de 1988. La persistente y acentuada tendencia ascen­
dente del proceso inflacionario constituyó en buena medida un 
~fecto de la ampliación excesiva del gasto interno en 1987, du­
. dnte el cual en particular la inversión en obras públicas aumen­
tó de forma extraordinaria. Ello y la política monetaria expansiva 
seguida por las autoridades ejercieron mucha presión sobre las 
importaciones y el nivel interno de précios. La elevación de este 
último fue impulsada también por la devaluación de 30% efec­
tuada en el segundo semestre de 1987 y por una nueva alza de 
50% del tipo de cambio en el primer semestre de 1988. 

• Bolivia 

El rebrote de la inflación en Bolivia (donde el ritmo anual de 
aumento de los precios al consumidor había caído en los dos años 
anteriores de forma espectacu lar desde un máximo de 23 000% 
en septiembre de 1985 hasta 10% a fines de 1987) obedeció a 
las considerables alzas de los precios internos de los combusti­
bles, el aumento en los precios internacionales del trigo importa­
do, la elevación del ritmo de las minidevaluaciones para evitar 
el rezago cambiario, y la tendencia de muchas empresas de fijar 
los precios de sus productos en función del valor del dólar en el 
mercado libre. 

• Colombia 

A su vez, las causas principales del incremento de la inflación en 
Colombia (de 24% en 1987 a cerca de 28% a fines de 1988) fue­
ron la política monetaria excesivamente expansiva aplicada el año 
anterior y, sobre todo, las alzas en los precios de los alimentos . . 
Éstas obedecieron a la reducción en el abastecimiento interno de 
productos agrícolas a raíz de los trastornos climáticos.que afecta­
ron a vastas zonas del país a comienzos de 1988. Así, durante 
el primer semestre el ritmo anual de la inflación se elevó de ma­
nera persistente, sobrepasando 30% a mediados del año, la cifra 
más alta registrada en el país en los últimos diez años. Ello indujo 
a las autoridades a aplicar una política monetaria más estricta, lo 
que, unido a la normalización en el abastecimiento de bien~s agro­
pecuarios, contribuyó a disminuir paulatinamente el ritmo del pro­
ceso inflacionario en el segundo semestre. Como consecuencia 
de la aceleración del proceso inflacionario, el poder adquisitivo 
del salario mínimo (cuyo valor nominal se reajusta a comienzos 
del año conforme a la inflación del año anterior) declinó 3 por 
ciento. 

la economía latinoamericana en 1988 

• Costa Rica 

La inflación se elevó también en Costa Rica : de 16% en 1987 a 
23% a fines de 1988. A la acentuación del proceso inflacionario 
contribuyeron el alza del tipo de cambio efectuada en enero, las 
minidevaluaciones periódicas posteriores destinadas a mantener 
el nivel rea l de la paridad cambiaría y las alzas en los precios con­
trolados de algunos bienes básicos (leche, huevos, pan y harina) 
y ciertos servicios públicos (electricidad, teléfonos, agua y trans­
porte urbano) . Al igual que en Colombia, la aceleración del pro­
ceso inflacionario causó una merma moderada (- 2.5%) del va­
lor real del sa lario mínimo. 

• Guatemala 

También en Guatemala las causas principales de la ligera eleva­
ción del proceso inflacionario (de 10% en 1987 a poco más de 
13% a fines de 1988) fueron el ajuste cambiario y la política de 
precios seguida por el Gobierno . En efecto, en enero se unifica­
ron los tipos de cambio, con lo cual la paridad para la mayoría 
de las transacciones subió de 2.50 a 2.70 quetza les por dólar. En 
el transcurso del año prosiguió aplicándose la política de libera­
ción de los precios de ciertos bienes básicos y se elevaron los pre­
cios de los combustibles y las tarifas de algunos servicios públi­
cos. Con todo, a partir de septiembre el ritmo mensual de aumento 
de los precios cayó una vez más al nivel de la inflación interna­
cional. 

• México 

Entre los pocos países de la región en que la inflación se redujo, 
el avance más considerable ocurrió en México. En efecto, la va­
riación mensual de los precios al consumidor, que a fines de 1987 
y comienzos de 1988 había oscilado en torno a 16%, descendió 
continua y marcadamente con posterioridad, cayendo a partir de 
agosto a cifras cercanas a 1%. Con ello, la inflación anual bajó 
más de 100 puntos: de casi 160% en 1987 a menos de 60% en 
1988. 

La causa principal de la reducción del proceso inflacionario 
fue la política de estabilización aplicada por las autoridades en 
el marco del Pacto de Solidaridad Económica acordado por el Go­
bierno, los empresarios y los trabajadores en diciembre de 1987. 
Dicho programa combinó componentes heterodoxos (la desin­
dización concertada del tipo de cambio, los salarios y ciertos pre­
cios clave) para atacar la inflación inercial con políticas ortodo­
xas de restricción fiscal y monetaria y de corrección de los precios 
relativos para resolver las causas más fundamentales del proceso 
inflacionario. 

. Así, a mediados de diciembre se elevó 22% el tipo de cambio, 
después de una importante devaluación en el mes anterior, y se 
decretaron alzas en los precios de los principales bienes y servi­
cios públicos, incluidos aumentos de 85% en los combustibles 
y la energía eléctrica. El Gobierno se comprometió a mantener 
fijos los nuevos precios y el tipo de cambio al menos hasta marzo 
(compromiso que posteriormente se prorrogó "Conforme a nue­
vos pactos). Por su parte, los representantes sindicales aceptaron 

. reajustes de los salarios de 15% en diciembre y 20% en enero 
y la congelación de éstos hasta marzo, mientras que los produc-
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tores acordaron mantener congelados sus precios una vez efec­
tuados los ajustes iniciales. Al mismo tiempo, el Gobierno reali­
zó esfuerzos notables para disminuir el déficit del sector público. 
Gracias a ellos el "balance primario" de las cuentas públicas (que 
excluye los pagos por interese~ de la deuda pública) generó un 
superávit muy considerable en 1988. El programa de estabiliza­
ción fue acompañado además de una reforma arancelaria (que 
condujo a que la tarifa máxima bajara de 40 a 20 por ciento y 
que la tarifa media fuese apenas de 11 %) y el desmantelamiento 
de los controles cuantitativos de las importaciones (que dejó a 
sólo 6% de éstas sujetas a licencias previas). 

Como era previsible, el efecto inicial de la devaluación y los 
ajustes correctivos de los precios fue doblar la tasa mensual de 
la inflación, que en diciembre-enero promedió 16%. Sin embar­
.go, al mantenerse la congelación del tipo de cambio, los salarios 
y los precios, y hacerse más estricta la política fiscal, la variación 
mensual de los precios bajó a 3% ya en abril y cayó a 2% en los 
tres meses siguientes. En agosto se prorrogó el congelamiento y 
se redujo el IVA sobre alimentos y medicinas con lo cual la infla­
ción mensual disminuyó aún más de agosto a noviembre. 

El avance del programa de estabilización fue acompañado, em­
pero, por una nueva baja de 12% del valor real de las remunera­
ciones mínimas (cuyo nivel equivalió así a apenas algo más de 
la mitad del registrado antes de desencadenarse la crisis de la deu­
da) y se vio dificultado por cambios desfavorables en el entorno 
externo. Así, la baja en el precio internacional del petróleo causó 
una reducción en los ingresos petroleros del Gobierno que com­
pensó una parte considerable de la mayor recaudación obtenida 
en otros sectores gracias a la indización del sistema impositivo 
y otras medidas fiscales. Debido a ello, el aumento del superávit 
primario se originó principalmente en nuevas disminuciones del 
gasto público, con el consiguiente efecto negativo sobre la acti­
vidad económica. Además, a causa del alza de las tasas interna­
cionales de interés, el déficit financiero del sector público (que 
incluye los pagos de intereses de la deuda pública) bajó menos 
de lo proyectado. Por otra parte, el descenso del precio del pe­
tróleo y el aumento de las tasas internacionales de interés, uni­
dos a la congelación del tipo de cambio y a la liberación de las 
importaciones, causaron una caída de las reservas internaciona­
les del orden de 3 500 millones de dólares, 

En estas circunstancias, las nuevas autoridades anunciaron a 
mediados de diciembre una serie de medidas destinadas a flexi­
bilizar la política de precios, salarios y tipo de cambio. Tales me­
didas se incorporaron en el Pacto para el Crecimiento Económi­
co y la Estabilidad suscrito por empresarios y representantes 
sindicales. Según el nuevo acuerdo (que entrará en vigor en ene­
ro y durará hasta julio) la paridad cambiaria (que había permane- · 
cido fija en 2 280 pesos pór dólar durante 1988) se incrementará 
en un peso diario hasta el 31 de julio, y a comienzos de 1989 
se ajustará en 13.5% el salario mínimo y se alzarán algunas tari­
fas públicas. Los precios de la gasolina, la electricidad y el gas 
de uso doméstico seguirán, empero, congelados, en tanto que 
se revisarán los precios de apoyo a ciertos productos agrícolas. 

• Venezuela 

La inflación disminuyó también en Venezuela donde, al igual que 
en México, había alcanzado un nivel sin precedente en 1987. Sin 
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embargo, en contraste con México, el descenso del proceso in­
flacionario no fue continuo, sino que se concentró en el primer 
semestre, durante el cual el ritmo anual de la inflación disminu­
yó de 40 a 26 por ciento, principalmente como resultado de la 
congelación de los precios y los sa larios en el sector público, la 
aplicación de controles más estrictos de los precios de los bienes 
básicos y la baja estacional de los precios de ciertos productos 
agrícolas. En cambio, a partir de agosto el ritmo de la inflación 
se aceleró, al aumentar con rapidez los precios de los alimentos 
y acentuarse las expectativas inflacionarias como consecuencia 
de la brusca elevación del tipo de cambio en el mercado libre. 

• Paraguay 

En 1988 se redujo fuertemente el proceso inflacionario en Para­
guay. En efecto, después de subir 32% en 1987, los precios al con­
sumidor se elevaron menos de 17% en 1988. Al debilitamiento 
de la inflación contribuyeron factores tanto de demanda como 
de costos. Por una parte, que en 1987 el alza del nivel de precios 
fuera la más alta registrada en los últimos diez años, indujo a las 
autoridades económicas a aplicar una política monetaria más es­
tricta. Por otra, la notable expansión del sector agrícola contribu­
yó a moderar los precios de los alimentos, en tanto que el rezago 
del tipo de cambio real tendió a reducir el precio relativo de los 
bienes importados. Como resultado de la desaceleración del pro­
ceso inflacionario y los reajustes del salario mínimo efectuados 
en marzo y octubre, el poder adquisitivo de éste se elevó 8% en 
1988. 

• Chile 

El descenso de la inflación fue también marcado en Chile, donde 
los precios al consumidor, luego de subir casi 22% en 1987, se 
incrementaron alrededor de 11% en 1988, en tanto que los pre­
cios al por mayor aumentaron apenas 3% hasta noviembre. Las 
causas básicas de la atenuación del proceso inflacionario fueron 
la política macroeconómica coherente aplicada y el auge del co­
mercio exterior, inducido principalmente por la notable mejoría 
de los precios internacionales del cobre y otros productos de ex­
portación. Estos factores y un crecimiento de actividad económi­
ca mayor que la prevista generaron una holgura considerable eñ 
las cuentas fiscales y fortalecieron la balanza de pagos, lo que llevó 
a las autoridades económicas a rebajar diversos tributos. Asf, su­
cesivamente se redujo de 20 a 15 por ciento el arancel aduane­
ro, se bajó a la mitad el impuesto al crédito, se disminuyó el im­
puesto especial a los combustibles y se rebajó de 20 a 16 por ciento 
la tasa del IVA. En un contexto de equilibrio de las cuentas del 
sector público, estas rebajas impositivas y arancelarias, el descenso 
del precio internacional del petróleo y una elevación más lenta 
del tipo de cambio nominal contribuyeron a reducir la inflación. 
A su vez, la desaceleración del proceso inflacionario y el rápido 
crecimiento de la actividad económica facilitaron la recuperación 
de los salarios reales, los cuales se elevaron en forma significativa 
por primera vez desde 1981 . De enero a octubre las remunera­
ciones reales medias superaron en casi 7% a las registradas en 
el período equivalente de 1987. Sin embargo, debido a su fuerte 
caída en 1987, fueron aún 7% más bajas que en el bienio 1981-
1982. La merma fue incluso mayor en el caso del ingreso mínimo 
real que, pese a su aumento de 6% en 1988, fue todavía 37% in­
ferior al de 1981 -1982. (Véase el cuadro 6.) O 


